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要 旨 
企業価値創造会計に基づき、日本企業の株式時価総額上位 500 社を取り上げ、事例研究
を通して、社会価値創造の実践状況を調査し、全体像を比較・検討した。アンケート調査
結果1も一部併用した。社会価値概念の不明確性、社会価値創造の捉え方およびそのプロセ
スの多様性等を確認し、今後の社会価値創造会計のあり方について展望する。 
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1. はじめに 
 本稿は社会価値を創造するために、主として会計的支援を探求しながら、事例として日
本のトップ企業に焦点をあてて検討した。株式時価総額上位 500 社を調査して、社会価値
概念の使用状況を把握し、企業目的・目標、戦略、計画そして業績等との関連性を考察す
る。アンケート調査結果についても一部併用して用いている。ほとんどの企業において、
社会価値をかなり重要視し、社会価値を創造・向上することを意識した経営を遂行してい
ることは確認できた。その具体的な社会価値概念および社会価値創造・向上方法に関して
は、共通点も多いが、相違点もかなりある。このためにか、統一的な社会価値の測定は難
しく、むしろ不明確でもある。そこで、社会価値概念の整理をしながら、社会価値を創造・
向上するための重要な主要ドライバーの抽出に関しても注目する。 
社会価値を創造するには、より戦略的に企業経営を展開していくことが望まれる。その
ためには、どのように社会価値を創造するのかの目標・プロセスが極めて重要となる。こ
の検証には、測定可能な社会価値関連指標は欠かせない。指標化するには会計的指標も必
要不可欠であり、最も基本的な情報である。しかし、多くの会計的指標は結果指標である
ため、その先行指標にも注目しなければならない。同時に全社的な測定・指標化も進めな
ければならない。個別的なより具体的な指標をも組み合わせて統合指標化し、より積極的
にステークホルダーに情報を開示していくことも重要となる。どのように社会価値創造の
好循環の仕組みを構築していくのか。多くの企業で展開され、社会全体で好循環をもたら
し、個別企業だけでなく、社会全体の社会価値創造にも貢献できれば幸いである。 
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主として会計的に企業価値を創造するための企業価値創造会計を提案し、これまで事例
研究を積み重ねてきた。最初にエレクトロニクス業界2、そして健闘企業3、医薬業界4、化
学業界を調査した。ある程度の方向性を確認できたので、より多くの日本企業を全般的に
調査して全体像を把握することにした。そこで、株式時価総額トップ企業として 100 社を
整理し、さらに 200 社、300 社、400 社そして 500 社5まで拡大して整理した。社会価値を
創造している企業は多いが、社会価値にあまり関心がない企業もあり、その要因を考察し
ながら、どのように社会価値を創造すべきかについて総括的に今後の研究方向を展望する。
社会価値と企業価値との関連性にも注目しなければならない。 
 
2.  日本トップ 500 社の社会価値創造会計による分析 
2.1 日本トップ 500 社の概観 
本稿では、日本のトップ企業に焦点をあてて調査分析した。選定は 2017 年 3 月 31 日末
現在の株式時価総額上位 500 社を選択し、過去の対象期間としては、原則としてキャッシ
ュ・フローデータが入取可能な 1999 年度から 2016 年度までの 18 年間である。合併などの
関係で、18 年間の算定が不可能な場合には、入手可能な期間としている。調査対象企業は
図表－１の通りである6。2015 年度調査と比べると 30 社が入れ替わった。 
図表－1         調査対象の日本トップ 500 社名 
業  種 企     業     名 社 数 
 
鉱業・建設 
 
日本水産、マルハニチロ、国際石油開発帝石、コムシス HD、大成
建設、大林組、清水建設、長谷工 C、鹿島、前田建設工業、戸田建
設、大東建託、NIPPO、前田道路、住友林業、パナホーム、大和ハ
ウス工業、積水ハウス、関電工、きんでん、協和エクシオ、九電
工、日揮 
 
23 社 
 
 
 
 
食   品 
 
日清製粉 G 本社、ミクシィ、日本 M&A センター、テンプ HD、森永
製菓、江崎グリコ、山崎製パン、カルビー、森永乳業、ヤクルト
本社、明治 HD、雪印メグミルク、日本ハム、伊藤ハム米久 HD、新
日鉄住金 S、ALSOK、カカクコム、エムスリー、ディー・エヌ・エ
ー、博報堂 DYHD、サッポロ HD、アサヒ GHD、キリン HD、宝 HD、 
コカ・コーラウエスト、サントリー食品インターナショナル、 
伊藤園、不二製油 G 本社、ローソン、ABC マート、アスクル、日本
マクドナルド HD、双日、セリア、アルフレッサ HD、キッコーマン、 
味の素、キューピー、ハウス食品 G 本社、カゴメ、アリアケジャ
パン、ニチレイ、東洋水産、日清食品 HD、JT 
 
 
 
45 社 
 
 
 
 
 
 
繊   維 
 
   
ヒューリック、ビックカメラ、MonotaRO、J フロント R、マツモト
キヨシ HD、スタートトゥデイ、三越伊勢丹 HD、東洋紡、日清紡 HD、
トヨタ紡織、ウエルシア HD、クリエイト SDHD、ジョイフル本田、
すかいらーく、野村不動産 HD、東急不動産 HD、飯田 GHD、コスモ
薬品、セブン&アイ HD、ツルハ HD、帝人、東レ、クラレ、旭化成、
SUMCO、ワコール HD、TIS、グリー、コーエーテクモ HD、ネクソン、
 
 
32 社 
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王子 HD、日本製紙、大王製紙、LINE、レンゴー、昭和電工、住友
化学、日産化学工業、東ソー、トクヤマ、デンカ、イビデン、 
信越化学工業、エア・ウォーター、大陽日酸、日本パーカライジ
ング、日本触媒、カネカ、協和発酵キリン、三菱ガス化学、三井
化学、JSR、三菱ケミカル HD、ダイセル、積水化学工業、日本ゼオ
ン、アイカ工業、宇部興産、日立化成、日本化薬、野村総合研究
所、電通、日油、花王 
 
 
34 社 
 
医    薬 
 
武田薬品工業、アステラス製薬、大日本住友製薬、塩野義製薬、
田辺三菱製薬、日本新薬、中外製薬、科研製薬、エーザイ、ロー
ト製薬、小野薬品工業、久光製薬、持田製薬、参天製薬、ツムラ、 
テルモ、みらか HD、沢井製薬、そーせい G、第一三共、キョーリ
ン製薬 HD、大塚 HD、大正製薬 HD、ペブチドリーム 
 
24 社 
  
 
石   油 
 
 
日本ペイント HD、関西ペイント、エスケー化研、DIC、オリエンタ
ルランド、パーク 24、フジ MHD、リゾートトラスト、オービック、
ヤフー、トレンドマイクロ、日本オラクル、ユー・エス・エス、
オービックビジネスコンサルタント、伊藤忠テクノ S、サイバーエ
ージェント、楽天、大塚商会、富士フイルム HD、コニカミノルタ、
資生堂、ライオン、コーセー、ポーラ・オルビス HD、小林製薬、
タカラバイオ、昭和シェル石油、出光興産、JXHD  
 
 
29 社 
 
 
ゴム・ガラス・ 
鉄綱・金属 
 
横浜ゴム、東洋ゴム工業、ブリヂストン、住友ゴム工業、旭硝子、 
日本電気硝子、住友大阪セメント、太平洋セメント、TOTO、日本
ガイシ、日本特殊陶業、新日鐵住金、神戸製鋼所、JFEHD、大和工
業、丸一鋼管、大同特殊鋼、日立金属、三井金属、三菱マテリア
ル、住友金属鉱山、DOWAHD、古河電気工業、住友電気工業、フジ
クラ、東洋製缶 GHD、三和 HD、LIXILG、リンナイ、ニッパツ 
 
 
30 社 
 
 
 
機     械 
 
三浦工業、リクルート HD、オークマ、アマダ HD、OSG、DMG 森精機、
ディスコ、日本郵政、豊田自動織機、ナブテスコ、SMC、コマツ、
住友重機械工業、日立建機、ハーモニック・ドライブ・システム
ズ、クボタ、荏原、千代田化工建設、ダイキン工業、栗田工業、
椿本チエイン、ダイフク、平和、SANKYO、ユニバーサルエンター
テインメント、アマノ、ブラザー工業、グローリー、セガサミー
HD、ホシザキ、日本精工、NTN、ジェイテクト、ミネベアミツミ、
THK  
 
 
35 社 
 
 
 
電     気 
 
日立製作所、東芝、三菱電機、富士電機、安川電機、マキタ、 
東芝テック、マブチモーター、日本電産、オムロン、ジーエス・
ユアサ C、NEC、富士通、ルネサス E、セイコーエプソン、アルバ
ック、パナソニック、シャープ、富士通ゼネラル、日立国際電気、
ソニー、TDK、アルプス電気、ヒロセ電機、横河電機、アズビル、
日本光電、堀場製作所、アドバンテスト、キーエンス、シスメッ
クス、デンソー、スタンレー電気、ウシオ電機、カシオ計算機、
ファナック、ローム、浜松ホトニクス、京セラ、太陽誘電、村田
製作所、日東電工、東海理化 
 
 
 
43 社 
 
 
輸送用機器 
三菱重工業、川崎重工業、IHI、全国保証、めぶき FG、九州 FG、 
かんぽ生命保険、ゆうちょ銀行、コンコルディア FG、西日本 FH、 
日産自動車、いすゞ自動車、トヨタ自動車、日野自動車、三菱自 
動車、NOK、カルソニックカンセイ、アイシン精機、マツダ、 
ホンダ、スズキ、富士重工業，ヤマハ発動機、小糸製作所、豊田 
合成、シマノ、テイ・エステック、三菱食品、良品計画、第一興 
商、メディパル HD、ドンキホーテ HD、ゼンショーHD、スギ HD  
 
 
34 社 
 
精 密 機 器 
 
島津製作所、ニコン、トプコン、オリンパス、SCREENHD、HOYA、
朝日インテック、キヤノン、リコー、シチズン HD、CYBERDYNE、 
バンダイナムコ HD、パイロット C、凸版印刷、大日本印刷、アシ
ックス、エフピコ、ヤマハ、ピジョン、リンテック、任天堂、 
三菱鉛筆、コクヨ、ニフコ 
 
24 社 
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35 社 
 
 
 
電     気 
 
日立製作所、東芝、三菱電機、富士電機、安川電機、マキタ、 
東芝テック、マブチモーター、日本電産、オムロン、ジーエス・
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43 社 
 
 
輸送用機器 
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34 社 
 
精 密 機 器 
 
島津製作所、ニコン、トプコン、オリンパス、SCREENHD、HOYA、
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24 社 
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商  業 
 
伊藤忠商事、丸紅、長瀬産業、豊田通商、ユニ・ファミリーマー
ト HD、三井物産、東京エレクトロン、日立ハイテクノロジーズ、
住友商事、三菱商事、キヤノンマーケティング J、ニプロ、ユニ・
チャーム、東邦 HD、サンリオ、ライフ C、青山商事、しまむら、
高島屋、H2OR、丸井 G、クレディセゾン、イオン、イズミ、ヤオコ
ー、ケーズ HD 、PALTAC 
 
 
27 社 
 
 
銀  行 
 
新生銀行、あおぞら銀行、三菱 UFJFG、りそな HD、三井住友トラ
スト HD、三井住友 FG、千葉銀行、群馬銀行、七十七銀行、ふくお
か FG、静岡銀行、スルガ銀行、八十二銀行、京都銀行、ほくほく
FG、広島銀行、中国銀行、伊予銀行、セブン銀行、みずほ FG、 
山口 FG、東京センチュリー、SBIHD、 イオンフィナンシアルサー
ビス、アコム、オリエント C、日立キャピタル、オリックス、三菱
UFJ リース、ジャフコ 
 
 
30 社 
証券・保険 大和証券 G 本社、野村 HD、松井証券、SOMPOHD、日本取引所 G、
MS&ADIGHD、ソニーFHD、第一生命 HD、東京海上 HD、T&DHD 
10 社 
 
 
不 動 産 
三井不動産、三菱地所、東京建物、住友不動産、大京、住友不動
産販売、リロ G、イオンモール、NTT 都市開発、東武鉄道、相鉄 HD、
東京急行電鉄、京浜急行電鉄、小田急電鉄、京王電鉄、京成電鉄、
東日本旅客鉄道、西日本旅客鉄道、東海旅客鉄道、西武 HD、西日
本鉄道、近鉄 GHD、阪急阪神 HD、南海電気鉄道、京阪 HD、名古屋
鉄道 
 
 
26 社 
陸運・海運・ 
空運・倉庫 
日本通運、ヤマト HD、山九、福山通運、セイノ HD、日立物流、 
日本郵船、商船三井、川崎汽船、九州旅客鉄道、日本航空、ANAHD、
三菱倉庫、上組 
14 社 
情報・通信・ 
電気・ガス 
TBSHD、日本テレビ HD、テレビ朝日 HD、日本電信電話、KDDI、 
光通信、NTT ドコモ、東京電力 HD、中部電力、関西電力、中国電
力、北陸電力、東北電力、四国電力、九州電力、北海道電力、J-POWER、
東京ガス、大阪ガス、東邦ガス 
 
20 社 
 
サービス 
 
松竹、東宝、エイチ・アイ・エス、NTT データ、アイン HD、スク
ウェア・エニックス HD、日本空港ビルデング、SCSK、セコム、 
コナミ HD、ベネッセ HD、イオンディライト、トラスコ中山、ヤマ
ダ電機、ニトリ HD、ミスミ G 本社、ファーストリテイリング、 
ソフトバンク G、スズケン、サンドラック 
 
20 社 
     計  500 社 
出所：著者作成 
 
2.2 日本トップ 500 社の社会価値創造比較分析 
企業価値創造会計の視点から、過去の実績を比較・分析する。主として会計的企業価値
創造と市場的企業価値創造の分析である。会計的企業価値創造の視点からは、当期純損益、
フリーキャッシュ・フロー(FCF：営業・投資キャッシュ・フロー)を抽出した7。市場的企
業価値創造の視点からは、統一的に各年度の 3 月末の株価から計算した株式時価総額の年
間増減額を算出している8。18 年間の平均当期純損益と平均 FCF の平均値と平均株式時価
総額増減額の単純平均値を算定してみた。会計データは 3 月期以外でも，各決算期の金額
をそのまま用い、12 カ月に満たない変則的な期間も年換算しないで用いている。  
 
                                                  
7  財務データは有価証券報告書などから入手した。 
8 3 月末の株価は日本経済新聞、ヤフーファイナンスなどから、発行済み株式数は有価証券報告書などから入手し
た。 
図表－２               相関分析 
 純利益 ＦＣＦ 時価増減額 
純利益   Pearson の相関係数 
      有意確率(両側)   
      度数  
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ＦＣＦ    Pearson の相関係数 
      有意確率(両側)   
      度数 
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時価増減額 Pearson の相関係数 
      有意確率(両側)   
      度数 
 .212※※ 
 .000 
 498 
 -.095※ 
 .033 
  498  
   1 
  
  498 
※※相関係数は 1％水準で有意(両側)です。※相関係数は 5％水準で有意(両側)です。 
出所：著者作成 
 
各指標間の関連性を相関分析すれば、平均当期純損益と平均 FCF とが、かなりの相関性
を示しており、株式時価増減額とも相関している。株式時価総額は 3 月末で統一的に計算
しており、マクロ経済の影響を極めて強く受けており、各社共に同じような傾向を示して
いる。特定時点では、年間変動額はかなり大きく動くので、企業価値の極単な一面しか表
していない可能性がある。 
日本トップ 500 社は、各社の対応に応じて、企業価値創造の状況はかなり相違している。
それでも株式時価総額トップ 500 社のほとんどの企業では、18 年間の平均株式時価総額は
増加しているが、減少している企業も 15.7％存在している。73.6％の企業では利益・FCF・
時価を増加させている。直近上場で株式時価総額増減額が算定できない、Line、九州旅客
鉄道と、その後上場を廃止したカルソニックカンセイを除いた 497 社について類型化した。
2017 年には、499 社にアンケートを実施し、企業側の直接の意見も入手している。 
 
 図表－3       平均会計・市場的企業価値業績の類型 
    分    類 平均業績増加 平均業績減少   計 
すべてが増加型 366 社(73.6%)    － 366 社 
利益・FCF 増加、時価減少型 51 社(10.3)  18 社(3.6) 69 社 
利益・時価増加、FCF 減少型   37 社( 7.4)   1 社(0.2) 38 社 
FCF・時価増加、損失型  6 社( 1.2)   0 社   6 社 
利益増加、FCF・時価減少型  2 社( 0.4) 0 社 2 社 
FCF 増加、損失・時価減少型     0 社   7 社(1.4)    7 社 
時価増加、損失・FCF 減少型    4 社( 0.8)     5 社(1.0)     9 社 
すべてが減少型      －    0 社    0 社 
       計 466 社(93.8)  31 社(6.2) 497 社 
出所：著者作成 
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出所：著者作成  
 
2.3 社会価値概念  
2.3.1 社会価値概念の定義 
 社会価値(Social Value)概念は、厳密に定義すれば、企業と社会との関連に基づいて将
来にわたって生み出す社会にとっての付加価値(CF)の割引現在価値と定義できる。社会価
値概念を使用している企業においても、社会価値を明確に定義していない。社会の定義が
広範囲に及ぶので、明確に定義できないのであろうか。しかし社会価値概念の混乱を避け
るためには、各企業の独自の定義を明確にして使用することが望ましい。残念ながら測定
レベルまでにはとても達していない。 
これまで企業価値を３つの視点で体系的に整理することを提案してきた。すなわち、本
質的企業価値、会計的企業価値、そして市場的企業価値である。企業価値創造の視点から
は整理しやすいと思われるが、測定上の課題があり、間接的で使いづらい難点もある。企
業価値は主観的な「信頼度・満足度」を内蔵している側面がある。企業価値をステークホ
ルダーの視点から考えれば、ステークホルダーの信頼・満足を目指すことになる。そこで、
企業価値概念とステークホルダー価値概念の関係が極めて重要である。企業価値概念を直
接的に定義しようとするアプローチがある。それに対して、ステークホルダー価値概念に
基づくアプローチは、企業価値をその構成要素である各ステークホルダー価値の総和とし
て各構成要素の価値を加算して求めようとしている。ステークホルダーとの関係から企業
価値を考えようとするから、ステークホルダーによる信頼が基本となる。理想的には人的
価値を創造し、顧客価値の創造に繋げる。顧客価値が創造できれば、通常は利益・CF も増
えていくだろう。利益・CF が増加すれば株価が上がり、株主価値が創造されよう。株主価
値が創造できれば、社会・環境価値を創造できる可能性が高まる。そして社会・環境価値
が創造できれば、人的価値等の創造に繋がる。これらが繰り返され、スパイラルアップに
企業の価値を継続的にダイナミックに創造していく仕組みが望まれる。主要ステークホル
ダーの信頼・満足を相互に高めながら、総和としての企業価値をより創造する戦略展開が
課題となる。アンケート調査では、ステークホルダー価値概念採用企業は、極めて限定的
であった。 
社会価値は各社の考え方を反映して多様な概念として用いられている現状を明確に確
認できる。しかし、多くの企業においては、どのような意味で社会価値概念を用いている
のかは残念ながら不明であるのも事実である。社会価値は、ガバナンス価値を包含する概
念として広義に使用することも、さらに環境価値をも包含して最広義で使用することもあ
る。最広義社会価値は、狭義社会価値、ガバナンス価値、環境価値を包含する ESG 全体を
意味している。 
最広義社会価値＝（広義）社会価値＋環境価値 
広義社会価値＝（狭義）社会価値＋ガバナンス価値  
狭義社会価値  
 
2.3.2 社会価値概念の使用状況 
500 社のうち 105 社（21.0%）で社会価値概念をいずれかの箇所で使用していた。残り
の 395 社は、公表している情報等からは、社会価値という用語を発見できなかった。時価
総額の多い企業ほど、社会価値概念の採用率がより高いことは確認できた。500 社のうち
93 社（18.6%）で環境価値概念をいずれかの箇所で使用していた。明確に、社会価値、環
境価値を定義している企業は、僅か 1 社しかなかった。 
500 社アンケート調査によると、思ったほどに社会価値が使われていなく、各社でかな
りバラつきがある。 
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2.4  社会価値創造の意義 
フロー面から企業価値創造額を考えると、会計的企業価値創造額、本質的企業価値創造
額そして市場的企業価値創造額に分けられる。会計的企業価値創造額としては、利益、CF(営
業 CF、FCF)、売上高、付加価値、Stern Stewart 社の登録商標である EVA(Economic Value 
Added：経済的付加価値)等により算定される。市場的企業価値創造額としては、株式時価
総額増減額等として算定される。本質的企業価値創造額としては、ステークホルダーの視
点から分類すれば、株主価値創造額、顧客価値創造額、人的価値創造額そして社会・環境
価値創造額等から構成される。株主価値創造額は、会計的企業価値創造額そして市場的企
業価値創造額とは極めて相互依存関係にある。そこで、株主価値創造額以外の顧客価値創
造額、人的価値創造額そして社会・環境価値創造額の測定が特に問題とされる。しかし、
現在のところ、客観的な測定方法は必ずしも開発されていない。むしろ、これからこれら
への挑戦が増していくであろうと期待する。 
社会価値創造とは、社会価値を将来創造できるかどうかが問題になる。そこで、「創造」
は新しく生み出すことを意味している。そこで社会価値創造とは、フローとしての期間変
動額として捉えることになる。 
(将来の)社会価値創造=将来時点の社会価値－現在時点の社会価値          
社会価値そのものを探求するよりも、社会価値創造主要要因（Key Value Drivers：KVD）
に焦点を当て、その要因を分解し、展開することがより現実的であろう。 
「社会価値創造」も「企業価値創造」と同様に、概念的には必ずしも一般化していない。
社会価値向上、社会価値最大化等の表現が多種多様に用いられ、その内容も定かでない。
各企業が明確に定義して用いるべきである。 
企業とステークホルダーとの相互関係が特に重要となる。企業の立場から価値を考える
と企業価値が問題となり、社会のステークホルダーの立場から価値を考えると社会価値が
問題となる。企業と社会との相互関係のプロセスから企業価値が創造される。 
社会価値とは、広範囲の内容を包含しているので、全体像をどのように整理するかが重
要となる。本稿では、環境価値をも包含する最広義でできる限り広範囲の概念を想定して
いる。すなわち最広義の社会価値は、広義の社会価値と環境価値とに大別できる。 
企業は社会的価値を創造することにより、グッド・カンパニー(Good Company)、尊敬さ
れる企業と称される。 
企業の社会的役割としては、次の２つに大別される。 
① 利益の一部を社会に還元する 
② 企業として社会的課題・要請に応える 
企業価値と社会価値の関係は、社会価値は企業価値を構成する一部であり、企業価値の
中核部分は経済価値であり、経済価値以外の企業価値として社会価値を位置づけることも
できる。 
 
2.5  社会価値創造会計の本質 
企業目的・目標の一つとして、「社会価値の創造」を置けば、社会価値創造の方策が社
会価値戦略となる。したがって、社会価値創造に基づいて社会価値戦略の評価をすること
が可能である。これからは、社会価値創造の競争時代でもある。企業価値創造会計(Value 
Creation Accounting)とは、企業価値創造を支援する会計の総称であり、言い換えれば、
人的価値の向上を通して、顧客価値を向上させ、究極的には株主価値を向上させ、さらに
社会や環境の価値を向上させる好循環の仕組みを創造することを支援する主として会計的
なアプローチである。企業価値創造方法の一つとしての社会価値創造方法も、無限に考え
られる。各企業に最も適した方法を探究するのが、より望ましい。コスト・効果を配慮し
ながら、より多くの社会価値を創造する方法を仮説・検証することになる。 
社会価値創造会計はビジョン(Vision)、戦略、戦略目標、VD として横展開できる。社会
価値創造プロセスを明確化し、その価値創造を促進する最も重要な要因である KVD、さら
により具体的な測定可能な指標である KVI(Key Value Indications, Indies)を確定してい
くことが重要課題である。各指標は、基本的に各社の状況により選択されるが、その定義
と算出方法の妥当性をも確認しておくことが必要である。社会価値創造を考えると、社会
KVI と環境 KVI とに分けて指標化を試みることも有益である。さらに社会・環境の関係を
連鎖する KVI の抽出、その具体化に向けての研究は今後の課題である。 
 
3. 社会価値創造会計による体系的分析 
3.1 社会価値創造戦略の類型化による分析  
社会価値の多くは、そのまま単独での結果指標となっているため、会計指標と関連させ
ることはかなり困難な側面を内在している。社会価値を創造するには、社会との信頼関係
をどのように構築するのかが課題となる。特に義務的には、法的責任、経済的責任、倫理
的責任、社会貢献的責任等に分類して考えられている。戦略的に展開するには、最初に社
会に対する基本方針・行動指針は何かを明らかにしなければならない。  
社会価値は、企業行動の倫理性、社会との一体性を総合的に評価している。社会の視点
から社会価値の創造戦略を類型化すれば、社会価値を単独に創造する戦略が最初に考えら
れる。次に各ステークホルダー間の価値を連鎖させて、より相乗的に各ステークホルダー
の価値と共創する戦略である。社会価値創造 KVI を体系化して整理するには、KVI の体系
的分類が考えられる。たとえば、レベル 1（大分類）、レベル 2（中分類）、レベル 3（小分
類）のように体系的に細分化して整理するなどである。 
経済性と社会性の関係については、社会価値を創造する活動を次の２つのルートに分け
て整理したい。すなわち、社会・環境価値を経済的側面と共存させる活動と社会・環境価
値を直接的に単独に目指す活動である。社会・環境関連の経済的な経営活動を通じて社会
価値を創造することができる（①）。社会・環境活動と総称する活動単独で、直接的に社会
価値を創造する（②）。 
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図表－8   社会価値創造のルート 
  
 
 
                    
  
                  
 
 
 
 
 
 
出所：著者作成 
① 経済活動と社会活動を共存させる社会価値創造ルート  
経済活動に社会・環境活動を結び付ける。典型的には、環境を配慮した製品・サービス
を開発供給する。最近では、環境を配慮しない製品・サービスを開発供給することは、大
変難しくなってきている。そこで、①においては、環境をかなり配慮した製品・サービス
を開発供給することを明確に意図している活動を意味している。それでも①と②の区別は、
かなり重複し相対的な重要性の程度差でしかない。 
② 社会・環境活動による社会価値創造ルート 
純粋な社会・環境活動による企業価値創造（本来の経営活動を通さない）ルートは、本
来の経営活動に関連しない社会・環境活動そのものであるから、通常は認められないが、
広義の企業価値の創造を前提にすれば、許容されることもある。そのためには、このこと
を説明し、理解してもらう必要があるから、それには開示・説明が欠かせない。本来の経
営活動にほとんど関連しない、純粋な社会・環境活動である。本来の経営活動とは無関係
な事柄に支援・寄付することが典型例である。社会・環境価値を創造することが、そのま
ま広義の企業価値を構成すると考える。そこで、社会・環境価値をより創造する社会・環
境活動を行うこともできる。多くの企業は、企業活動により関連する分野での社会・環境
活動を行う傾向が当然強い。純粋な社会貢献を通じた企業価値の向上はあくまでも間
接的に創造するルートであり、本業と CSR は別物と明確に分ける慈善的活動であり、
社会価値だけに焦点を当てる。 
社会価値を創造できる仕組みをどのように作るのであろうか。社会と共生しながら、
社員がより誇りとやりがいを持てれば、その結果として社会価値の創造につながりや
すいのは事実である。 
社会価値 
社会性 経済性 
②
 
経済(財務)価値 
②
 
 
社会環境活動 経済活動 
 
   ① 
マイケル・ポーターの CSV(Creating Shared Value)に基づけば、企業は社会と価
値を共有し、社会貢献を企業の事業活動と切り離すのではなく、一体のものとして扱
う（統合する）という考え方である。欧州委員会が政策文章の中で、CSR を欧州の競
争力の条件として位置付け、それに取り組む企業を支援する方針を明確に示し、CSV
の最大化を目標に定めた。CSR と本業を統合させた企業こそがより成長できるのかも
しれない。社会貢献と収益を両立するビジネスモデルを構築することになる。本業の
中でどう社会・環境に貢献するかを同時に考えるべきである。経済価値(収益性)と社
会価値（社会性）を同時に共に創造しようとするアプローチである。社会の問題やニ
ーズに着目し、本業に組み込める人材を育成し、本業と CSR を統合させる。 
経済面だけでなく社会環境業績もあわせて評価されるようになってきている。カバーす
る内容が膨大なものであり、限定した内容だけを公開する場合もあるが、網羅的かつ客観
的に確認したい。企業の事業領域や影響範囲、業種や規模などによって、具体的な取組み
は異なる。 
各企業自らが社会との対話や調査活動を通じて行動基準を設定していかなければなら
ない。支援・貢献分野の選定などがテーマである。CSR・環境報告書を発行し対話しながら 
意見を求め、Web サイトなどを活用して対話を行う。ステークホルダー・ダイアログと名
づけた社会各層との意見交換会を開く。社会価値創造のための実践例としては、地域密着
で地域への貢献、社会貢献支援・参加、寄贈（マッチング・ギフト）、従業員のボランティ
ア活動の奨励・支援、財団等の設立、メセナ（芸術・文化の支援、スポーツ、教育）、
philanthropy、NPO/NGO との連携促進支援・協働、社会貢献活動に関する情報提供、地域
文化の尊重・保護、社会・環境リスク、ガバナンス、倫理行動規範の制定・公表、法令遵
守、政治・倫理、不正行為、環境貢献、自然保護、環境保全活動への支援等が行われてい
る。 
社会価値と経済価値の関連性も意識して、考察しなければならない。各レベルに応じて
分類・体系化しながら、現状を把握し、今後の目標を決め、検証していく。企業価値と各 
図表－9 財務価値と非財務価値との関係   図表－10 ステークホルダー価値への展開 
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図表－11  社会・環境関連図 
   環境面の影響度 
  化学 電機  
  自動車 建設  
  食品 繊維  
 金融  ＩＴ  
   医薬  
                     社会面の影響度  
出所：著者作成 
ステークホルダー価値との関連から、重要領域を選別することも必要である。環境面と社
会面の組み合わせによる評価をすれば、典型的なセクターは図表－11 のように位置づけら
れる。 
ISO（国際標準化機構）が 2010 年に発行した「組織の社会的責任に関する手引」によれ
ば、次のように人権や労働慣行など 7 つのテーマごとに対応すべき主要課題を整理してい
る。第三者機関の認証はないが、自国の規格に採用する動きが広がっている。 
図表－12       ISO26000 中核主題および課題 
中核主題および課題 掲載されている細分箇条 
中核主題：組織統治 6.2 
中核主題：人権 6.3 
  課題 1：デューディリエンス 6.3.3 
課題 2：人権に関する危機的状況 6.3.4 
課題 3：加担の回避 6.3.5 
課題 4：苦情解決 6.3.6 
課題 5：差別および社会的弱者 6.3.7 
  課題 6：市民的および政治的権利 6.3.8 
課題 7：経済的、社会的および文化的権利 6.3.9 
課題 8：労働における基本的原則および権利 6.3.10 
中核主題：労働慣行 6.4 
課題 1：雇用および雇用関係 6.4.3 
  課題 2：労働条件および社会的保護 6.4.4 
課題 3：社会対話 6.4.5 
課題 4：労働における安全衛生 6.4.6 
課題 5：職場における人材育成および訓練 6.6.7 
中核主題：環境 6.5 
  課題 1：汚染の予防 6.5.3 
課題 2：持続可能な資源の利用 6.5.4 
課題 3：気候変動の緩和および気候変動への適用 6.5.5 
課題 4：環境保護、生物多様性、および自然生息地の回 
     復 
6.5.6 
中核主題：公正な事業慣行 6.6 
  課題 1：汚職防止 6.6.3 
課題 2：責任ある政治的関与 6.6.4 
課題 3：公正な競争 6.6.5 
課題 4：バリューチェーンにおける社会的責任の推進 6.6.6 
課題 5：財産権の尊重 6.6.7 
中核主題：消費者課題 6.7 
  課題 1：公正なマーケティング、事実に即した偏りのな
い情報、および公正な契約慣行 
6.7.3 
課題 2：消費者の安全衛生の保護 6.7.4 
課題 3：持続可能な消費 6.7.5 
課題 4：消費者に対するサービス、支援、並びに苦情お
よび紛争の解決 
6.7.6 
課題 5：消費者データ保護およびプライバシー 6.7.7 
  課題 6：必要不可欠なサービスへのアクセス 6.7.8 
課題 7：教育および意識向上 6.7.9 
中核主題：コミュニティへの参画およびコミュニティの発展 6.8 
  課題 1：コミュニティへの参画 6.8.3 
課題 2：教育および文化 6.8.4 
課題 3：雇用創出および技能開発 6.8.5 
課題 4：技術の開発および技術へのアクセス 6.8.6 
課題 5：富および所得の創出 6.8.7 
  課題 6：健康 6.8.8 
課題 7：社会的投資 6.8.9 
出所：[ISO/SR 国内委員会監修、24 頁]より作成 
国連 GRI（Global Reporting Initiative）では、4 分野・10 原則を指摘している 
［http://www.ungcjn.org/gc/pdf/GC_10.pdf］。 
  人権      原則  1: 人権擁護の支持と尊重 
原則  2: 人権侵害への非加担 
  労働      原則  3 : 組合結成と団体交渉権の実効化  
原則  4 : 強制労働の排除 
原則  5 : 児童労働の実効的な排除 
原則  6 : 雇用と職業の差別撤廃 
  環境      原則  7 : 環境問題の予防的アプローチ 
原則  8 : 環境に対する責任のイニシアチプ 
       原則  9 : 環境にやさしい技術の開発と普及 
  腐敗防止 原則 10 : 強制、賄賂等の腐敗防止の取組  
国連持続可能な開発会議において、2001 年に 2015 年を達成期限とするミレニアム開発
目標（Millennium Development Goals）が示され、その発展させる形で、国連サミットで
「持続可能な開発に向けた 2030 アジェンダ」が 2015 年 9 月に採択された。2016 年発効さ
れた持続可能な開発目標（Sustainable Development Goals：SDGs）では、2030 年までに
国際社会が協力して取り組むべき開発課題を17目標と169項目のターゲットとしてまとめ
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国連 GRI（Global Reporting Initiative）では、4 分野・10 原則を指摘している 
［http://www.ungcjn.org/gc/pdf/GC_10.pdf］。 
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原則  8 : 環境に対する責任のイニシアチプ 
       原則  9 : 環境にやさしい技術の開発と普及 
  腐敗防止 原則 10 : 強制、賄賂等の腐敗防止の取組  
国連持続可能な開発会議において、2001 年に 2015 年を達成期限とするミレニアム開発
目標（Millennium Development Goals）が示され、その発展させる形で、国連サミットで
「持続可能な開発に向けた 2030 アジェンダ」が 2015 年 9 月に採択された。2016 年発効さ
れた持続可能な開発目標（Sustainable Development Goals：SDGs）では、2030 年までに
国際社会が協力して取り組むべき開発課題を17目標と169項目のターゲットとしてまとめ
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た。環境、CSR を SDGs に適合させ、世界に情報発信していくことが期待されている
［http://www.unic.or.jp/activities/economic_social_development/sustainable_devel
opment/2030agenda/］。 
① 貧困をなくそう     ② 飢餓をなくそう  ③ すべての人に健康と福祉を  
④ 質の高い教育をみんなに  ⑤ ジェンダー平等を達成しよう 
⑥ 安全な水と衛生をみんなに  ⑦ クリーンなエネルギーをみんなに 
⑧ 雇用、働きがいと持続可能な経済成長  ⑨ 産業と技術革新の基盤をつくろう 
⑩ 各国内と各国間の不平等を是正  ⑪ 持続可能な都市と人間居住 
⑫ 持続可能な生産消費形態を  ⑬ 気候変動を軽減する緊急対策  
⑭ 持続可能な海を保全  ⑮ 持続可能な陸を守ろう  
⑯ 持続可能な社会、司法、説明責任制度  
⑰ 持続可能な開発手段強化、パートナーシップを活性化  
サステナビリティ・アカウンティング・スタンダード・ボード（Sustainability 
Accounting Standard Board ：SASB）は、2010 年にハーバード大学の研究者により組成さ
れ、その後 2011 年 7 月に米 NGO として正式に設立された。米国マーケットが主な対象で、
主な支援団体には金融メディアのブルームバーグやロックフェラー財団であり、アドバイ
ザリー委員会役員には世界最大の資産運用会社のブラックロック、UBS、モーニングスター、
さらには世界最大の公的年金基金 CalPERS（カルパース）に次ぐ公的年金基金である
CALSTRS、ハーバード・ビジネススクールなどの代表者が名を連ねている。SASB の活動は
米証券取引委員会（SEC）で定められている年次財務報告基準 Form 10-K や 20-F（米国版
アニュアルレポート、Form 10-K は米国籍企業、20-F は外国籍企業が対象）に沿ったサス
テナビリティ会計基準の構築により、より多くの投資家が機動的に情報を活用できるよう
になることを目指している。社会・環境（CSR）報告書の基準を作成し、開示する CSR 情報
の価値を定量化することを目標にし、10 セクター89 業種のそれぞれで、サステナビリティ
課題の優先順位を数値で示す。「マテリアリティ・マップ」を作成し、「サプライチェーン」
「製品・サービス」「ビジネスモデル・イノベーション」「リーダーシップ・ガバナンス」
「環境」「コミュニティ」「従業員」「顧客」の 8 カテゴリー43 の指標について、ステーク
ホルダーの関心と経済的影響の観点から評価・数値化する。実際に投資家が活用できるよ
うになるには 3～4 年を要すると見ている。SASB は既に SEC や FASB との協議に入っている
［https://www.sasb.org/］。 
SRI（Social responsible investment :社会的責任投資）の増加・その関心注目の影響
が社会価値創造に貢献している。その成果指標として、社会投資収益率（Social return on 
investment ：SROI）が提案されている。企業が社会貢献活動を行うにあたって、どのよう
な分野に注力すべきかを判断したり、既存のプログラムを改善し発展させるために検討し
たりする際には、プログラムのインパクト評価が重要となる。プログラムの価値を左右す
る社会的インパクトの測定は、一般に難しいものとされているが、評価に使う指標の選択
を工夫すれば、定量的な評価もある程度可能である。社会的インパクトを貨幣価値に換算
し、投資対効果を測定する考え方としての SROI 概念である。SROI は米国で発祥し、英国
の内閣府が標準化とガイドライン整備を進めてきた。SROI は定量的な評価手法であるため、
助成者が助成先を審査する際の基準にも利用可能である。SROI を導入しているオランダの
財団では、単純に SROI の値の高低だけで助成先を決めているわけではなく、助成先の担当
者との面接を経て、組織のポテンシャルも加味して審査を行っている。 
ソーシャルイノベーションやソーシャルアカウンティングも参考になる。社会価値計算
書では、社会便益－社会費用＝社会余剰と整理する。社会価値指標としては、社会価値生
産性などを用いる。 
日本能率協会では、2011 年より社会との関わりを起点として、改めて企業や組織の活動
を問いなおすことに取り組み、KAIKA 運動を展開し、普及・表彰している。KAIKA とは、「個
の成長・組織の活性化・組織の社会性」を同時に実現していくプロセスを指す考え方であ
る。組織の生み出す価値は、組織側面のみならず、働く個人や、組織をとりまく社会から
も注目され、目指すべき「価値」は多元化してきている。KAIKA の考え方は、多元化した
「価値」を前提とし、その中で持続的に価値を生み出していく次世代組織づくりの運動で
ある。組織、社会、そして個人のダイナミズムを組み込み、そこから新たな価値創造が生
まれるというモデルが提起されている 
[http://www.jma.or.jp/news/release_detail.html?id=166]。 
社会価値創造の参考活動事例として、西日本旅客鉄道（株）の取り組みを示す。 
図表－13    西日本旅客鉄道（株）の 7 分野の重点取り組み 
分   野 基 本 方 針・取 り 組 み 
安   全 安全・安定輸送を実現するための弛まぬ努力他３項目 
Ｃ   Ｓ 安全・安定輸送に関する取り組み他 4 項目 
地域との共生 線区価値を向上し、都市の魅力を磨く他 2 項目 
人材・働きがい ダイバーシティ推進と働き方改革他 3 項目 
地 球 環 境 地球温暖化防止の取り組み 
 循環型社会構築への貢献 
 環境マネジメントシステムの推進 
 地域・自然との共生 
リスクマネジメント 危機対策 
 コンプライアンス 
 情報セキュリティ 
 人権 
ディスクロージャー 社会に信頼される企業となるための広報活動 
出所：西日本旅客鉄道 CSR REPORT[2017、23 頁]より作成 
NEC グループでは、社会価値の創造に向け、「ソーシャルバリューデザイン（Social Value 
Design）」の取り組みを推進している。ソーシャルバリューデザインは、人間中心設計やデ
ザイン思考を用いて、「人の視点」にたってユーザーの体験価値を高める「ユーザーエクス
ペリエンス（User Experience）」と、「社会の視点」にたってシステムやサービスの価値を
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高める「ソーシャルエクスペリエンス（Social Experience）」という 2 つの視点で未来を
描き、社会やお客様のビジネスに新しい価値を創出するというコンセプトである。NEC グ
ループにおけるソーシャルバリューデザインの取り組みについて、各事業部門の実践活動
を横断的に支える共通機能としての「基盤活動」と、各事業部門が主体的に進める「実践
活動」の観点から紹介している。また、NEC グループでのソーシャルバリューデザイン推
進という観点から、人間中心設計やデザイン思考を活用したプロジェクト効果の分析手法
や、それによる体制作りの推進、人材育成など、活動の全体像を紹介している。社会貢献
活動の評価と再構築に向けた、標準的なコンサルティング・プロセスは次の通りである。
貴社の社会貢献活動の経緯分析、再構築プランの策定、現行プログラムの成果・課題分析、
経営理念・経営方針や CSR 方針の分析、トップインタビュー等により貴社の社会貢献活動
が目指す姿を設定する。貴社資料の分析、担当者へのインタビュー等により、社会貢献活
動のマネジメント手法や社内資源の強み・弱みを分析する。担当者、プログラムのパート
ナー（NPO 等）、最終受益者へのインタビュー等により、現行プログラムの成果と課題を分
析する。経営ビジョン実現への貢献と社会的課題解決への貢献の２つの側面から、貴社独
自の評価項目・基準を策定する。行政・NPO 等の各セクターの動向調査やインタビュー等
により、貴社が現在取り組むべき社会的ニーズ（社会的課題）を分析する。貴社が取り組
もうとする課題領域における他者（他企業、NPO、行政など）の取り組みを調査し、活動の
競争優位性を分析する。貴社の社会貢献活動を、個々のプログラムの視点とマネジメント
の視点の２つの視点から総合的に評価・診断する。社会貢献活動のビジョン実現に向けた
再構築プランを策定しご提案する[http://jpn.nec.com/design/svd/policy/index.html]。 
このように、①環境、環境マネジメント、環境会計、情報開示、コミュニケーション、
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社会貢献支出、各種の社会貢献活動、地域との共生、海外における体制・活動、取り組み
の改善、③ガバナンスの取り組みの改善などが考えられる。 
参考までに、CSR 評価（東洋経済新報社）の直近のランキング上位を示す。 
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出所：[http://toyokeizai.net/articles/-/167266?page=2,16]より作成 
日経ビジネスの「善い会社」は、営業利益率（40 点満点）、従業員増減（20 点満点）、
法人税額（20 点満点）、株価変動率（20 点満点）で、合計 100 点満点でランキングしてい
る。「社会」「社員」「顧客」のそれぞれへの貢献に焦点を当て、「善い会社」を捉えている。 
図表－15       2015 年版「善い会社」ランキング  
総 合
順位 
社    名 営業利 
益率 
従業員 
増減 
法 人 
税 額 
株価変 
動率 
総合点 
１ ソフトバンク 27.0 17.2  15.7 10.8 70.7 
２ ファーストリテイリング 27.0 16.1 12.1 10.2 65.4 
３ キーエンス 39.0 6.9 11.5 7.8 65.2 
４ ファナック 36.2   6.0 13.0   8.6 63.9 
５ ヤフー 40.0 10.8 12.7 0.0   63.5 
６ イオンモール 34.0    9.8   9.5 9.1 62.4 
７ 楽天 29.2 13.7   9.8   9.3 61.9 
８ マニー 36.2  8.4   6.0   9.6 60.2 
９ 日本たばこ産業 26.5  7.9 15.0 10.4   59.8 
10 武田薬品工業 31.8  9.7 15.2   3.0 59.7 
出所：日経ビジネス[2015.2.9、24-43 頁]より作成 
 
3.2 環境価値創造会計 
環境分野に限定してどのように対応して、環境価値を創造しているかを考察する。環境
に関する全般的要因を網羅的に検討し、重要性・有用性等を判断して評価する。企業は持
続的成長のために、環境面から積極的な経営を展開しなければならないと気づき始め、環
境問題を競争優位の源泉として経営に取り入れる環境経営を推進している。環境が業績に
大きく係るようになってきた。土壌汚染、温室効果ガス、環境への影響度により環境リス
クを判断する。特に環境負荷である温室効果ガス(Greenhouse Gas：GHG)として、CO2 (二
酸化炭素)、NOx（窒素酸化物）、SOx（硫黄酸化物）の排出量（ｔ）等の算定が重要である。
資源リサイクル、地球温暖化防止対策、化学物質の管理、大気汚染・水質汚濁防止対策、
産業廃棄物の有効利用・削減、土壌汚染、資源消費、生物多様性保全などが開示されてい
るか、そしてその内容が評価対象とされる。以下のような要因が評価項目として、一般的
に考えられている。 
① 環境担当部署、推進・運営体制  ② 環境方針、ビジョン 
③ 地球温暖化対応・対策、気候変動、オゾン層破壊物質 
④ 資源循環、水資源保護・使用量、エネルギー消費量 
⑤ 有害物質管理、廃棄物発生量、汚染リスク・対策、公害の影響、生産・物流関連対策 
⑥ 生物多様性・生態系保護    ⑦ 環境会計・監査 
⑧ 環境コミュニケーション、環境教育 
1993 年 2 月環境庁（現在は省）から「環境にやさしい企業行動指針」が発表され、その
構成は以下の通りである[丹下 2014、167 頁]。 
① 環境に関する経営方針、目標等の設定 
  ⅰ環境に関する経営方針  ⅱ環境に関する目標  ⅲ環境に関する行動計画 
② 環境に関する目標・行動計画の実施体制 
  ⅰ環境に関する責任者・部署の設置等  ⅱ定期的な実施状況の報告 
  ⅲ事業活動に伴う環境負荷の把握および評価   ⅳ緊急時の措置 
③ 内外の関係者による協調 
 ⅰ組織内教育プログラム   ⅱ従業員の創意工夫の反映   ⅲ社会との対話・協調 
④ 記録の保持 
⑤ 環境管理システムの点検 
  ⅰ定期的な内部監査   ⅱ環境管理システムの見直し 
⑥ 情報の公表 
  ⅰ環境報告書の作成・公表   ⅱその他の情報の公表 
  環境価値は環境規制により大きな影響を受けている。その全般的概要を把握するために
環境規制等の歴史的推移を示す。 
図表－16        環境規制等の推移 
 年 内           容 
1961 民間自然保護団体である WWF(世界自然保護基金)の創設 
1967 日本で公害対策基本法の制定 
1971 日本で環境庁の設置 
1972 国連人間環境会議の（ストックホルム）人間環境宣言採択 
日本で自然環境保全法の制定 
1983 酸性雨に対処するための長距離越境大気汚染（ウィーン）条約発効 
1984 国連総会の承認を経て「環境と開発に関する世界委員会(WCED)」発足 
1985 オゾン層の保護に関するウィーン条約採択 
1987 WCED が「我ら共有の未来」を発表し「持続可能な発展」の考え提案 
ISO9000（品質マネジメント）制定 
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出所：[http://toyokeizai.net/articles/-/167266?page=2,16]より作成 
日経ビジネスの「善い会社」は、営業利益率（40 点満点）、従業員増減（20 点満点）、
法人税額（20 点満点）、株価変動率（20 点満点）で、合計 100 点満点でランキングしてい
る。「社会」「社員」「顧客」のそれぞれへの貢献に焦点を当て、「善い会社」を捉えている。 
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法 人 
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株価変 
動率 
総合点 
１ ソフトバンク 27.0 17.2  15.7 10.8 70.7 
２ ファーストリテイリング 27.0 16.1 12.1 10.2 65.4 
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８ マニー 36.2  8.4   6.0   9.6 60.2 
９ 日本たばこ産業 26.5  7.9 15.0 10.4   59.8 
10 武田薬品工業 31.8  9.7 15.2   3.0 59.7 
出所：日経ビジネス[2015.2.9、24-43 頁]から作成 
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1988 米国化学製造業協会が「‘Responsible Care’のための指導原則」策定 
1989 有害廃棄物の越境移動およびその処分の規制に関するバーゼル条約採択 
1990 経団連社会貢献推進員会 1％クラブ設立 
地球温暖化防止行動計画 
1991 経団連地球環境憲章を発表 
1992 地球サミット（環境と開発に関する国連会議）がリオデジャネイロで開催 
セリーズ（旧バルディーズ）原則を採択 
1993 日本で環境基本法制定 
1996 ISO14001（環境マネジメント）制定 
1997 京都議定書採択 
「環境報告書作成ガイドライン」 
1998 地球温暖化対策推進法制定 
地球温暖化対策推進大綱 
1999 環境会計元年 
国連グローバルコンパクト提唱 
地球温暖化対策に関する基本方針 
2000 事業者の環境パフォーマンス指標（2000 年度版） 
2001 環境報告書ガイドライン（2000 年度版） 
2002 環境報告書ガイドライン（2002 年度版） 
地球温暖化対策推進大綱改正 
2003 SCR 元年 
2004 環境報告書ガイドライン（2003 年度版） 
地球温暖化対策推進大綱の評価・見直し 
2005 環境報告書ガイドライン（2005 年度版） 
京都議定書目標達成計画 
2007 環境報告書ガイドライン（2007 年度版） 
2008 ISO／TC207 マテリアルフローコスト会計の国際標準化採択 
2010 ISO26000（社会的責任）発行 
2012 環境報告書ガイドライン（2012 年度版） 
2015 SDGs が国連サミットで採択 
パリ協定採択 
出所：丹下[2014、151－152,155 頁] 等より作成 
環境価値創造会計に直結するのは、環境会計である。環境会計とは、企業が環境保全対
策にどれだけ投資と費用を支出したかを計算し、またその支出によりどれだけ環境保全効
果ないしは環境保全にかかる経済効果が、もたらされたかを物量化ないしは金額的に把握
する手法である。環境関連情報を開示する環境会計は貨幣的情報だけでなく、物量的情報
を融合させている。環境省の環境会計ガイドラインを参照しながら、企業は環境報告書や
CSR 報告書を作成・開示している。環境マネジメントの進展により、環境の重要性が高ま
り、環境に関する情報の整備・把握が進んだが、体系的・総合的な評価はその複雑性から
益々困難となってきている。 
 環境省の環境会計ガイドラインにおける開示情報としては、次の 3 要素がある。 
① 環境保全コスト（投資・コスト） 
  事業エリア内コスト、上・下流コスト、管理活動コスト、研究開発コスト、社会活動コ 
スト、環境損傷対応コスト、その他コスト   
② 環境保全効果   ③ 環境保全対策に伴う経済効果 
環境管理会計が対象とするコストでは、以下のように整理している。 
環境保全コスト                              
 原材料費・エネルギー費              企業コスト       フ 
 廃棄物に配分された加工費                         ル 
 製品に配分された加工費                          コ 
製品使用時に生じる環境コスト（エネルギー費など） ライフサイクルコスト  ス 
 製品の廃棄・リサイクル時に生じるコスト                                    ト 
 環境負荷としての社会的コスト           社会的コスト 
環境省「環境報告ガイドライン（2012 年版）」によれば、次の体系化を示している 
［http://www.env.go.jp/policy/report/h24-01/full.pdf］。 
    項目 
① 環境報告の基本的事項 
ⅰ報告に当たっての基本的要件  ⅱ経営責任者の緒言 
ⅲ環境報告の概要        ⅳマテリアルバランス 
② 環境マネジメント等の環境配慮経営に関する状況 
ⅰ環境配慮の方針、ビジョンおよび事業戦略等  ⅱ組織体制およびガバナンスの状況 
ⅲステークホルダーへの対応の状況  
ⅳバリューチェーンにおける環境配慮等の取組状況 
③ 事業活動に伴う環境負荷および環境配慮等の取組に関する状況 
ⅰ資源・エネルギーの投入状況  ⅱ資源等の循環的利用の状況（事業エリア内） 
ⅲ生産物・環境負荷の産出・排出等の状況 
ⅳ生物多様性の保全と生物資源の持続可能な利用の状況 
④ 環境配慮経営の経済・社会的側面に関する状況 
ⅰ環境配慮経営の経済的側面に関する状況 
ⅱ環境配慮経営の社会的側面に関する状況 
ⅲ組織統治等、人権、労働慣行、消費者保護・製品安全、地域・社会、その他  
⑤ その他の記載事項等 
ⅰ後発事象等  ⅱ環境情報の第三者審査等 
GHG プロトコルの算定ガイドライン（2010 年）によれば、以下のように範囲を定義して
いる［http://www.env.go.jp/council/06earth/y061-11/ref04.pdf］。 
スコープ 1 企業活動による直接排出  スコープ 2 エネルギー利用による間接排出 
スコープ 3 サプライチェーン全体での排出 
特にスコープ 3 は、業種によりその範囲は大幅に相違する。サプライチェーン全体での
低炭素化を目指していかなければならない流れである。 
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低炭素化を目指していかなければならない流れである。 
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環境価値に対する対応を広範囲にするか、特定分野に集中的に対応するかも整理してお
くべきであろう。そして特定分野への集中度合についても整理したい。 
図表－17   環境価値対応戦略 
広範囲 
    B  A 
   D  C  
 G  F  E   
 H     
 I     
                     特定分野集中 
出所：著者作成 
環境評価基準としては、①環境方針、②環境管理体制、③情報開示、④地球温暖化の取
り組み、⑤環境配慮型製品・サ－ビスの生産などが提案されている。 
環境パフォーマンス指標として、①マネジメントパフォーマンス指標、②操業パフォー
マンス指標、③環境状態指標などが多様に用いられている。 
環境指標＝ 売上高  
      各環境負荷 
環境効率（Eco-efficiency）＝ 付加価値（経済価値） 
                 環境負荷（影響） 
  環境負荷単位当たりどれだけの付加価値を生み出したかを測る指標である。 
   ＝環境負荷削減量 として算定することもある。 
     環境コスト 
資源生産性＝ 付加価値  
       投入資源量 
改善割合を測定するファクター、外部化されたコストを組み込み方法、自然資本
（Natural Capital）を換算し、貨幣価値として開示することなども提案されている。 
500 社の 18 年間の環境会計情報を収集しようとしたが、Web 上で入手できる部分に限ら
れた。それでも、限られた情報の分布であるが参考に示す。下位企業は、まったく開示し
てない企業も意外に多い。調査できたのは、項目により 227 社から 345 社で期間的にもか
なり限定されている。環境保全コスト（平均 112 億円）の分布では、業種間、規模間の相
違により、巨額な企業とほとんど発生しない企業に明確に分かれる。その内訳である社会
活動コスト（平均 3.42 億円）は、あまりにも少額で、割合も低く、ゼロの企業も目につい
た。環境保全投資（平均 38 億円）は、当然年度により変動があり、環境コストよりも少額
であった。環境保全対策に伴う経済効果の金額（平均 62 億円）では、測定対象が限定さ 
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れるためによりばらついている。CO2排出量（平均 662 万ｔ）は、単体だけ、国内グループ 
だけ、海外連結を含む、対象範囲がスコープ 3 まで含める等、単純比較は困難であるがコ
ストと同様にかなりばらついている。 
環境経営度調査は、日本経済新聞社によって 1997 年に始められた。2016 年度（第 20 回）
は上場と非上場の有力企業を対象に 2016 年 8 月から 11 月に実施し、657 社から有効回答
を得た。評価指標は製造業が、①環境経営推進体制、②汚染対策・生物多様性対応、③資
源循環、④製品対応、⑤温暖化対策の 5 つである。最高を 100、最低を 10 に変換し、非製
造業、電力・ガス業は「製品対応」を除く 4 指標で、電力・ガス業は平均を 50、合計を 500
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れるためによりばらついている。CO2排出量（平均 662 万ｔ）は、単体だけ、国内グループ 
だけ、海外連結を含む、対象範囲がスコープ 3 まで含める等、単純比較は困難であるがコ
ストと同様にかなりばらついている。 
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とし、建設業は製造業に準じ 5 指標で評価している。 
 
図表－23 環境経営度ランキング     （カッコ内は前回順位）   
順 位 社   名 スコア  順 位 社    名 
スコ
ア 
 
製造業上位20位（最高点500）    非製造業上位 3 位（最高点 400）    
1（3） キヤノン 496  小売り・外食    
2（2） 日産自動車 490  1（2） そごう・西武 395  
3（1） コニカミノルタ 482  2（2） イオンリテール 394  
4（8） デンソー 481  3（3） 丸井 380  
5（6） トヨタ自動車 479  金融      
6（7） 富士フイルム HD 476  1（3） リコーリース 392  
7（10） パナソニック 475  2（1） SOMPO HD 388  
7（28） 富士通 475  3（-） MS&AD インシュランス GHD 359  
9（12） 三菱電機 473  運輸      
9（19） 大日本印刷 473  1（1） 佐川急便 371  
11（13） クボタ 471  2（2） 日立物流 358  
12（4） ＹＫＫ 470  2（3） 京王電鉄 358  
13（23） 東京エレクトロン 469  通信・サービス    
14（19） ディスコ 467  1（2） NTT コミュニケーションズ 395  
14（23） リコー 467  2 (1) NTT 西日本 392  
16（32） キヤノン電子 466  2（3） NTT ファシリティーズ 392  
16（42） ダイキン工業 466  倉庫・不動産・その他     
18（16） ケーヒン 465  1（1） ヒューリック 382  
18（18） 豊田合成 465  2（2） 東急不動産 347  
20（13） 日立製作所 464  3（3） イオンモール 291  
     商社      
     1（7） 住友商事 391  
       2（2） 三井物産 385  
       3（3） 日立ハイテクノロジーズ 375  
       電気・ガス（平均点 500）    
       1（2） 大阪ガス 694  
       2（1） 東京ガス 628  
       3（4） 東邦ガス 592  
       建設業（最高点 500）    
       1（5） 積水ハウス 500  
       2（3） 清水建設 485  
       3（2） 大成建設 483  
出所：日本経済新聞[2017.1.23]より作成 
 
日経 BP 社の「環境ブランド調査 2017」を参考として図表－24 に示す。 
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出所：日本経済新聞[2017.7.7]より作成 
 
3.3 社会価値創造会計 
 最狭義の社会価値の創造を企業価値の側面から考察する。企業が社会に対してどれだけ
の価値を提供しているか。社会貢献額、支援・寄付額、社会的課題を解決するために企業
ができることは何か。非営利活動、ボランティア活動、地域社会貢献、NPO との協業、財
団・社団の設立、貧困・弱者対策等を総合的に評価する。金額・物量的に示せない定性的
側面も配慮しなければならない。 
社会価値創造のタイプ類型としては、次の４つに分けられる。 
①本来の事業活動に組み込んだ社会価値創造 
②経営資源を社会価値創造に利用 
③財団法人等設立による社会価値創造 
④企業寄付等による社会価値創造 
社会貢献活動は、多くの内容が考えられる。①寄付、②ボランティア活動、③マッチン
グ・ギフト、④表彰制度、⑤研修制度、⑥コミュニティへの参加、⑦施設開放などである。
対象分野としては、次の分野が考えられる。①社会福祉、②健康・医学、③スポーツ、④
学術・研究、⑤教育・社会教育、⑥文化・芸術、⑦環境保全、⑧地域社会、⑨国際協力な
どである。 
たとえば、社会貢献指数から評価すれば、①社会貢献方針、②社会貢献活動組織、③社
会貢献活動支出（たとえば寄付活動）、④安全衛生、⑤品質、⑥個人情報保護、⑦地域交流
（地域との信頼関係づくり、出張授業）、⑧ボランティア（人道支援）、⑨メセナ活動、⑩
NPO 支援、⑪貧困問題、⑫人権問題、⑬格差問題、⑭公衆衛生（労災）、⑮災害時支援、⑯
社会（地域）との共生などが対象となる。社会的課題についての企業側からの広範囲な対
応活動が問われる。 
 
 
順位 カッコ内は昨年順位 社  名 ・ブランド名 
１ （２）  サントリー 
２ （１） トヨタ自動車 
３ （３） パナソニック 
４ （５） ホンダ 
５ （６） 日産自動車 
６ （７） キリン 
７ （４） イオン 
８ （12） セブン－イレブン・ジャパン 
９ （17） アサヒビール 
10  （９） 日本コカ・コーラ 
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3.4 ガバナンス価値創造会計 
 コーポレート・ガバナンス（corporate governance：CG）とは、企業経営の意思および
方向性を規定する枠組み・規律である。2015 年 6 月 1 日から、コーポレートガバナンスコ
ード(code)が採択され、義務づけられ、ガバナンス報告書を公表しているので、各社の状
況を比較検討可能となった。しかし、形式的開示で、実質的評価はかなり難しい。 
 CG 価値は、CG により生み出される付加価値（CF）の割引現在価値であり、企業戦略の執
行能力であり、経営陣の経営の仕組みを評価し、ガバナンス体制、法令順守、株主権利の
確保、情報開示等の妥当性を検証しながら算定する。結果として、資本コスト・効率を意
識した企業価値創造力にも繋がるので、CG 価値単独で判断する難しさがある。企業の置か
れた環境、直面する課題にも影響される。経営リスクを踏まえた業務執行の監視システム
として機能しているかも評価する。特に、社外独立役員の役割・機能・人数が、ガバナン
ス上どのような意味を果たしているか。統一的に企業間比較をするのは難しく、各社が独
自の評価システムを構築することが望ましい。CG 改革の違いにより、CG 価値にも相違が生
じ、今後の CG 価値のリスクを判断できるようになるであろう。各社がどこまで本気で、ど
のように CG を評価・見直しを進め、実行しているかに注目したい。 
 
3.5 日本トップ企業の社会価値創造主要ドライバー 
 日本の株式時価総額トップ 500 社の環境価値を創造する要因を調査・整理した。各社 1
点を各主要ドライバーに評価・配分して集計した。社会価値についても同様に評価・配分
した。環境価値を創造する個別主要ドライバーでは、地球温暖化（17％）、環境マネジメン
ト(11%)、環境負荷（10％）、リサイクル（10％）、自然・資源（10％）、廃棄物（7％）、環
境保全（7％）、生物多様性（5％）、化学物質（4％）、コミュニケーション（4％）、環境会
計（2％）、その他（5％）である。社会価値を創造する個別主要ドライバーでは、圧倒的に
寄付・支援(37%)、地域社会貢献（30％）、被災地支援（8％）、ボランティア（4％）、対話
（3％）、その他（11％）である。各種多様な分野・項目に網羅的に分散している。 
当然製造業と非製造業、業種により、重点の置き方にある程度の方向性・特性が推測さ
れる。製造業では、技術志向、開発重視、品質重視関連の要因をより重視しており、非製
造業では、より一般的な要因をより重視している。製造業でも各セクターに応じた対応が
推測される。各社がそれぞれ最適な KVD、KVI を選定しながら、環境・社会価値の創造を模
索している現況が垣間見られる。 
環境変化に応じて、必要であれば見直しを行いつつ、KVD・KVI の優先順位を決定する。
ステークホルダーと自社の企業価値にとって共に重要な領域である KVD・KVI を重点的にア
プローチする。このように、重要性を分析し、テーマ、KVD・KVI を選定決定することが考
えられる。 
アンケート調査によれば、環境価値創造方法として、環境マネジメント 33％、環境負荷
対策 31％、リサイクル 20％、地球温暖化 15％であり、選択肢が同一ではないが、公表情
報からの評価とは、多少相違がある。アンケート調査による社会価値創造方法として、地
域社会貢献 58％、被災地支援 18％、寄付・支援 13％、ボランティア 7％である。アンケー
トにおいても、多くの項目を複数選択しており、項目間でそれほど重要性には違いがない
ようでもある。 
CG に関する評価も大変難しい。ガバナンス報告書は参考になるが、比較検討は容易では
ない。各社のガバナンスの考え方に依存している。役員の役割、構成・数、うち外部独立
役員割合、役員報酬、研修状況、人権、コンプライアンス等基本的な事項をどのように整
備・運用し、改善しているかが問われる。CG 価値 KVD の評価では、情報開示 29％、経営執
行 28％、独立性 26％、委員会 9％であり、アンケートでの CG 価値創造方法では、情報開
示 34％、経営と執行の分離 27％、社外的独立性 22％、指名・報酬委員会 11％であった。 
大成建設グループは、「中期経営計画」の経営課題の取り組みにおいて、事業活動を通
じて社会的課題の解決を目指すため、ステークホルダーの視点で CSR 活動に取り組んでい
る。主な課題・目標の設定については、国際ガイダンス ISO26000 の制定に伴い、同規格に 
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 出所：著者作成               出所：著者作成 
   
  出所：著者作成                           出所：著者作成 
   

&*
&* .9' 
   &*
    
&65
,62 
 
             

97
   
 出所：著者作成                           出所：著者作成              
示された 7 つの主題を参照しながら、環境・社会・ガバナンスに分類し、主な課題・目標
を達成するために重要業績評価指標(KPI)を策定した[大成建設 CSR パフォーマンス報告
2017 G_Csr-2]。 
大和ハウスグループでは、CSR 活動の成果を測定し「見える化」を図るため、2006 年度
より「CSR 自己評価指標」を導入し、CSR 活動の改善につなげている。2013 年度から、E(環
境)、S（社会）、G（ガバナンス）を軸に指標を改定し、26 重要課題・47 指標を設定した。
2016 年度よりスタートする第 5 次中期経営計画に合わせて 3 ヵ年目標を定めて PDCA を回
し、業績目標の達成および経営基盤の強化を目指すとして、2016 年度実績は、目標 100%
に対して、お客様 48.8％、従業員 45.7％、取引先 65.3％、地域市民 68.0％、環境 74.9％
であった[大和ハウスサステナビリティレポート 2017、154 頁]。 
図表－31 大和ハウス 2015 年度 CSR 自己評価指標のテーマ別得点比率 
 
 出所：CSR レポート[2016、143 頁]より作成 
CSR 活動の側面だけでなく、本来の企業活動についても同様に、主な課題・目標を設定
し、それを達成するために重要業績評価指標(KPI)を策定し、その達成状況を理解できる開
示までを期待したい。環境・社会価値を創造するための、主要目標・課題を特定し、その
目標を達成するための KVD・KVI を選別し、その KVD・KVI の達成状況をモニターしながら、
必要に応じて改善・工夫を施し、社会・環境価値の創造に繋げる一連のプロセスを構築・
実施する。KVD・KVI の適正性を検討しながら、より望ましい KVD・KVI を追求し続ける。
社会・環境価値創造のプロセスは、中長期的な経営革新の継続的推進でもある。 
社会価値創造プロセスを明確に可視化するための参考例示を示す。各社が、自社の社
会価値創造プロセスを明確に開示し、管理することが望ましい。 
      図表－32   社会価値創造プロセス 
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4. 結びに代えて 
 最後にこれまでの調査分析結果を要約整理しておこう。 
① 平均会計・市場的企業価値を創造している企業 366 社(73.6%)では、利益、FCF、時価
総額をすべて増加させている。 
② 環境価値概念は 18.6％（93 社）の企業で用いられている。 
③ 社会価値概念は 21.0％（105 社）の企業で用いられている。 
④ 環境価値概念は明確には定義されていない。 
⑤ 社会価値概念は明確には定義されていない。 
⑥ 社会・環境価値概念は広範囲であり、網羅的でもある。 
⑦ 社会・環境価値の内容をかなり詳細に整理区分して評価している企業が存在している。 
⑧ 環境価値創造KVDとしては、地球温暖化(17%)、環境マネジメント(11%)、環境負荷(10%)、
リサイクル(10%)、自然・資源(10%)、廃棄物(7%)、環境保全(7%)、生物多様性(5%)、
化学物質(4%)、コミュニケーション(4%)、環境会計(2%)の順で重視されている。 
⑨ 社会価値創造 KVD としては、寄付・支援(37%)、地域社会貢献(30%)、被災地支援(8%)、
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ボランティア(4%)、対話(3%)の順で重視されている。 
⑩ CG 価値創造 KVD としては、情報公開(29%)、経営執行(28%)、独立性(26%)、委員会(9%)
の順で重視されている。 
社会・環境価値創造の戦略、計画、実績、評価、次期戦略、計画へと循環させながら、
より具体化するために計量的に社会・環境価値の創造プロセスを可視化していくことがよ
り期待される。 
時価総額上位 500 社を調査対象企業として検討し、過去の財務データ等に基づいて、社
会価値創造会計の分析を試みてきた。会計的社会価値の視点から各企業の非財務的視点を
も加味した本質的社会価値への接近として展開してきたがまだ不十分である。さらに、将
来の予測に役立つ社会価値創造会計へと展開させて分析・評価していかなければならない。
経営指標が、時代・環境に応じて変化するように、KVD・KVI も時代・環境に応じて変化す
るであろうと推測されるから、この考察も残されている。 
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会価値創造会計の分析を試みてきた。会計的社会価値の視点から各企業の非財務的視点を
も加味した本質的社会価値への接近として展開してきたがまだ不十分である。さらに、将
来の予測に役立つ社会価値創造会計へと展開させて分析・評価していかなければならない。
経営指標が、時代・環境に応じて変化するように、KVD・KVI も時代・環境に応じて変化す
るであろうと推測されるから、この考察も残されている。 
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Social Value Creation Accounting by Comparative Analysis of the Largest 500 Firms in Japan  
      
Tsuyoshi  KONNO  
 
Abstract:  
The largest 500 firms in the stock market value of Japanese firms are taken up based 
on the enterprise value creation accounting, and the practical status quo of the 
enterprise value creation are to be investigated through the case study, and the whole 
image is to be examined, compared with the study of the largest 500 firms. The various 
types of the enterprise value concepts including employees, customers, shareholders 
and society, and the diversity and so forth of how to appreciate and understand the 
process of the social value creation, are confirmed, and a desirable direction of 
the development in the future is reviewed. 
  
Keywords：  
Concepts of Social Value, Practical Situation of Social Value,   
Value Creation Accounting, Stakeholder Approach, Key Value Drivers 
  
[論 文] 
アンケート調査による日本トップ 500 社の企業価値創造実態 
  
紺野 剛・星 匠・大川 美奈・土屋 尚示・川崎 大輔 
 
要 旨 
企業価値創造会計の考えに基づき、日本企業の株式時価総額上位 500 社を取り上げ、ア
ンケート調査を通して、企業価値創造の実践状況を調査し、回答企業の全体像を比較・検
討した。回答企業は、予想以上にかなり高度な企業価値創造経営を遂行しており、財務業
績、株式時価総額を向上させている。調査結果によれば、企業価値概念をかなり利用して
いるが、その定義は多義的であり、経営管理手法としては課題が残る。企業価値創造をよ
り具体的に適用し、効果を上げるには、体制・組織・仕組み・理解共有・指標・評価分析
等を整備し続けなければならない。現状の企業価値創造のあり方について、総括的に整理・
考察し、今後の課題を明らかにする。 
 
キーワード 
 アンケート調査、企業価値概念、企業価値の使用状況、企業価値創造企業、企業価値創
造主要ドライバー  
 
1. はじめに 
 本稿は企業価値を創造するために、主として会計的支援を探求しながら、アンケート調
査を通して日本のトップ企業に焦点をあてて実態を把握した。株式時価総額上位 500 社を
調査対象1として、企業価値概念の利用・活用状況および理解度を把握し、そして業績等と
の関連性を考察した。多くの企業において、企業価値をかなり重要視し、企業価値を創造・
向上することを意識した経営を遂行していることは調査により確認できた。しかし、その
質的レベルには企業間でかなり差があり、全般的状況と個別企業の状況とは明確に整理し
て検討しなければならない。 
アンケート調査方法については、より回答がしやすく、回収率を高めるための工夫をし
たが、回答する企業側のメリットがなければ、時間とコストはかけられないのは当然であ
ろう。それでも、74 社（回収率 14.8％）が協力をしていただいた。心より感謝し、成果で
答えなければならない。これまで、公表情報を中心に個別企業の企業価値創造状況を整理・
検討してきたが2、公表以上に企業価値創造を考え、推進している企業も多く、公表ではか
なり企業価値創造を推進していると開示している企業の回答が少ないのは大変残念でもあ
る。 
                                                  
1 紺野［2018］参照。 
2 参考文献紺野を参照。 
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